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Triển vọng ngành điện Việt Nam 2026
Đánh giá: Trung tính Chúng tôi dự phóng triển vọng ngành điện 2026 chịu tác động đáng kể từ chu kỳ thời tiết và biến động giá năng lượng. Cụ thể, theo dự báo T3/2026 của NOAA, chu kì khí

hậu có thể chuyển từ La Niña sang El Niño trong nửa cuối năm, với xác suất El Niño tăng lên 70%, cao hơn so với dự báo tháng 2 (dưới 60%). Điều này có thể khiến điều
kiện thủy văn kém thuận lợi hơn, qua đó ảnh hưởng tiêu cực đến sản lượng thủy điện. Do đó, chúng tôi duy trì quan điểm trung lập đối với thủy điện trong 2026, đặc
biệt khi so sánh với nền thuận lợi của năm 2025.

Ngược lại, nhiệt điện than được kỳ vọng hưởng lợi khi có thể được huy động nhiều hơn nhằm bù đắp phần thiếu hụt từ thủy điện. Trong bối cảnh nhu cầu điện tăng cao,
nhiệt điện than được đánh giá tích cực nhờ tính ổn định và khả năng đáp ứng tải nền. Chúng tôi lưu ý đánh giá này không bao gồm khả năng Công ty Vận hành Hệ
thống điện và Thị trường điện Quốc gia (NSMO) tạm dừng huy động một số nhà máy điện than để tập trung cho công tác dự trữ nhiên liệu để chuẩn bị cho cao điểm
mùa khô, đặc biệt trước diễn biến phức tạp của cuộc xung đột quân sự tại Trung Đông có thể ảnh hưởng tới nguồn cung nhiên liệu (theo nội dung cuộc họp của Ban chỉ 
đạo đảm bảo cung ứng điện trong T3/2026).

Đối với nhiệt điện khí, dù giá dầu tăng tạo kỳ vọng tích cực, chúng tôi vẫn giữ quan điểm trung lập với nguồn điện này khi giá khí thường neo theo giá dầu sẽ làm chi
phí đầu vào tăng, gây áp lực lên biên lợi nhuận và khả năng chào giá cạnh tranh trên thị trường phát điện. Ngoài ra, nguồn cung khí nội địa suy giảm và sự gia tăng phụ
thuộc vào LNG nhập khẩu khiến ngành điện khí đối mặt với biến động giá toàn cầu. Tuy nhiên, vai trò nguồn điện linh hoạt vẫn giúp điện khí duy trì mức huy động nhất
định.

Trong khi đó, năng lượng tái tạo tiếp tục có triển vọng dài hạn tích cực nhờ xu hướng chuyển dịch năng lượng và chi phí nhiên liệu hóa thạch tăng. Tuy nhiên, trong
ngắn hạn, tăng trưởng vẫn bị hạn chế bởi khung pháp lý hiện hành, do đó chúng tôi duy trì quan điểm trung lập.

Để đạt mục tiêu tăng trưởng GDP ít nhất 10% trong năm 2026, Việt Nam đã xây dựng ba kịch bản tăng trưởng sản lượng điện, gồm: kịch bản cơ sở (+9% CK), kịch bản vận
hành hệ thống (+12% CK) và kịch bản cao điểm mùa khô (+14% CK).

Trong năm 2026, quá trình xây dựng và mở rộng hạ tầng điện đang được đẩy nhanh nhằm hỗ trợ tăng trưởng kinh tế và đảm bảo an ninh năng lượng quốc gia, bao
gồm:

• Tháng 02/2026, EVN ký hợp đồng EPC trị giá hơn 25,200 tỷ đồng cho Nhà máy Nhiệt điện LNG Quảng Trạch II (bao gồm 639 triệu USD và 8,341 tỷ đồng), với tổng công
suất 1,612.8 MW. Tổng mức đầu tư của dự án là hơn 52,490 tỷ đồng, trong đó 20% là vốn chủ sở hữu và 80% là vốn vay thương mại. Toàn bộ dự án gồm hai thành
phần: thành phần 1 – Nhà máy điện với tổng mức đầu tư 40,123 tỷ đồng, thành phần 2 – Kho chứa và cảng LNG với tổng mức đầu tư ước tính 11,800 tỷ đồng.

• Đầu tư vào hạ tầng điện, đặc biệt là các lưới truyền tải 500kV, 220kV và 110kV, tiếp tục được mở rộng trên toàn quốc. EVNNPC đã phê duyệt nhiều dự án trọng điểm
như: đường dây 500kV LNG Quảng Ninh – Quảng Ninh (1,433 tỷ đồng), trạm biến áp 500kV Sơn La 1 (2,019 tỷ đồng) tại khu vực phía Bắc, đường dây 500kV Bình Định –
Krông Búk (Đắk Lắk) (2,100 tỷ đồng) tại khu vực Tây Nguyên. Trong khi đó, EVNSPC đã hoàn thành 8 dự án lưới điện 110kV tại các tỉnh phía Nam như Lâm Đồng, An
Giang, Tây Ninh, Đồng Tháp và Cần Thơ, với tổng mức đầu tư 443 tỷ đồng.

Nghị quyết số 253/QH15, có hiệu lực từ tháng 3/2026, quy định về cơ chế, chính sách phát triển năng lượng quốc gia giai đoạn 2026–2030. Nội dung bao gồm: điều
chỉnh, cập nhật quy hoạch phát triển điện lực và lưới điện trong quy hoạch cấp tỉnh; đầu tư xây dựng các dự án điện; phát triển điện gió ngoài khơi; triển khai cơ chế
mua bán điện trực tiếp; và đầu tư các dự án, công trình dầu khí và than.

T1/2026, Bộ Công Thương đã tổ chức cuộc họp nhằm hoàn thiện dự thảo Nghị quyết về cơ chế, chính sách đặc thù cho Dự án Điện hạt nhân Ninh Thuận.

Phát triển khung pháp lý

Triển vọng ngành
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Ngành điện Việt Nam năm 2025

Tổng sản lượng điện của hệ thống (tỷ kWh) % sản lượng điện theo nguồn

Nguồn: EVN, Mirae Asset Vietnam Research

Tổng sản lượng điện toàn hệ thống ước tính khoảng 321 tỷ kWh (+4% CK) trong năm 2025. Trong đó:
• Thủy điện: 105 tỷ kWh (+19% CK), chiếm 33%
• Nhiệt điện than: 146 tỷ kWh (-5% CK), chiếm 45%
• Nhiệt điện khí: 20 tỷ kWh (-7% CK), chiếm 6%
• Năng lượng tái tạo: 40 tỷ kWh (+0% CK), chiếm 12%, trong đó năng lượng mặt trời đạt 24 tỷ kWh (-11% CK) và điện gió đạt 15 tỷ kWh (+15% CK)
• Nhập khẩu điện: 10 tỷ kWh (+67% CK), chiếm 3%

Trong 2 tháng đầu năm 2026, tổng sản lượng điện sản xuất và nhập khẩu ước tính đạt 48 tỷ kWh (+7% CK)
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% sản lượng điện sản xuất theo chủ đầu tư% tiêu thụ điện theo đối tượng

Ngành điện Việt Nam năm 2025
• Quy mô hệ thống điện Việt Nam đứng thứ hai trong khu vực ASEAN về công suất nguồn điện. Theo Tập đoàn Điện lực Việt Nam (EVN), tổng công suất lắp đặt (không bao gồm 

nhập khẩu điện) đạt khoảng 87,600 MW vào cuối năm 2025 (+6% CK). Trong đó:
• Năng lượng tái tạo (mặt trời, gió, sinh khối): 24,453 MW (+14% CK).
• Thủy điện: 24,640 MW (+4% CK)
• Nhiệt điện than: 28,100 MW (+5% CK)
• Nhiệt điện khí và dầu: 10,227 MW (+19% CK), thúc đẩy bởi vận hành thương mại nhà máy điện LNG Nhơn Trạch 3 &4 trong quý 4/2025.

• Được thúc đẩy bởi tăng trưởng kinh tế mạnh mẽ, khu vực công nghiệp chiếm 53% nhu cầu điện trong năm 2025. Khu vực dân dụng chiếm 34%, nhờ tỷ lệ tiếp cận điện ngày càng
cao, cùng với sự gia tăng sở hữu các thiết bị điện và điều hòa không khí.

• Các lĩnh vực nông nghiệp, thương mại và khách sạn lần lượt chiếm khoảng 4% và 5% tổng nhu cầu. Hiện tại, nhu cầu điện từ lĩnh vực giao thông gần như chưa đáng kể do mức độ phổ
biến của xe điện còn thấp, tuy nhiên chúng tôi kỳ vọng điều này sẽ thay đổi trong dài hạn. 

• Về phía nguồn cung, sản lượng điện từ công ty mẹ EVN đạt 55 tỷ kWh (+10% CK), trong khi các nhà máy thuộc GENCO sản xuất 75 tỷ kWh (+1% CK). Đáng chú ý, các nhà máy điện 
không thuộc EVN chiếm tỷ trọng lớn nhất, với sản lượng đạt 180 tỷ kWh (+4% CK).

Nguồn: EVN, Mirae Asset Vietnam Research Nguồn: EVN, Mirae Asset Vietnam Research

Công suất lắp đặt theo nguồn điện(MW)

Nguồn: EVN, Mirae Asset Vietnam Research
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Ngành điện Việt Nam năm 2025

EVNNPC: sản lượng điện thương phẩm 

• EVNNPC ghi nhận sản lượng điện thương phẩm năm 2025 đạt 107 tỷ kWh (+7% CK), chiếm 37,1% tổng sản lượng của EVN, dù chịu ảnh hưởng tiêu cực từ thời tiết cực đoan với 15
cơn bão và áp thấp nhiệt đới. Trong 2 tháng đầu 2026, sản lượng đạt 16 tỷ kWh (+11% CK), phản ánh tín hiệu tích cực từ hoạt động công nghiệp và tăng trưởng kinh tế tại khu vực miền
Bắc.

• EVNSPC đạt sản lượng điện thương phẩm khoảng 82 tỷ kWh (+3% CK) trong năm 2025 sau tái cơ cấu. Trong quá trình tái cơ cấu, EVNSPC đã chuyển giao Công ty Điện lực Bình
Dương và Bà Rịa–Vũng Tàu về EVNHCMC, cũng như Công ty Điện lực Ninh Thuận về EVNCPC, đồng thời tiếp nhận Công ty Điện lực Đắk Nông về quản lý. 

• Về giá điện, giá thị trường phát điện cạnh tranh (FMP) duy trì ở mức cao trong 5 tháng đầu 2025, nhưng sau đó giảm mạnh do điều kiện thời tiết bất lợi (mưa lớn, ngập lụt, rét đậm) làm
suy yếu nhu cầu tiêu thụ điện. Đáng chú ý, FMP bình quân tháng 11/2025 chỉ còn khoảng 295 đồng/kWh, giảm mạnh so với 1.566 đồng/kWh (11/2024) và 759 đồng/kWh (11/2023).

• Sang năm 2026, chúng tôi kỳ vọng FMP sẽ phục hồi, khi điều kiện thủy văn kém thuận lợi hơn và thời tiết nóng lên trong nửa cuối năm, kéo theo gia tăng huy động các nguồn điện chi
phí cao để bù đắp sự suy giảm của thủy điện.

Nguồn: EVNNPC, Mirae Asset Vietnam Research

Giá điện toàn phần (FMP) theo tháng

Nguồn: PV Power, EVNGENCO3, Mirae Asset Vietnam Research
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Nguồn: EVN, Mirae Asset Vietnam Research

Sản lượng điện hàng tháng theo nguồn

Sản lượng điện gió hàng tháng (tỷ kWh)

Sản lượng điện than hàng tháng (tỷ kWh) Sản lượng điện khí hàng tháng(tỷ kWh)

Sản lượng điện mặt trời hàng tháng (tỷ kWh) Sản lượng điện nhập khẩu hàng tháng (tỷ kWh)

Sản lượng điện thủy điện hàng tháng (tỷ kWh)
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Căng thẳng Trung Đông gián tiếp thúc đẩy đà tăng giá than

(triệu tấn) (US$ tỷ)

Nguồn: Tổng cục Hải Quan, Mirae Asset Vietnam Research

Khối lượng và giá trị than nhập khẩu Giá than nhập khẩu và giá than quốc tế  (US$/tấn)

• Giá than toàn cầu tiếp tục xu hướng giảm trong 6T2025 trước khi tăng nhẹ trở lại trong nửa cuối năm. Giá than Newcastle bình quân năm 2025 ước đạt 107 USD/tấn (-22% CK). Trong 3
tháng đầu 2026, giá năng lượng toàn cầu tăng mạnh do căng thẳng Trung Đông, đặc biệt là gián đoạn tại eo biển Hormuz và các cuộc tấn công vào hạ tầng năng lượng. Nguồn cung
LNG bị ảnh hưởng khiến giá khí tăng cao, kéo theo nhu cầu thay thế bằng than gia tăng. Theo đó, giá than Newcastle trong tháng 3 tăng lên 135 USD/tấn, tăng 26% so với cuối 2025.

• Tại Việt Nam, giá than nhập khẩu năm 2025 tiếp tục xu hướng giảm, với mức bình quân khoảng 101 USD/tấn (-16% CK). Nhờ điều kiện thủy văn thuận lợi, nhu cầu huy động điện than từ
EVN ở mức thấp, khiến sản lượng nhập khẩu than chỉ tăng nhẹ 2% CK lên 65 triệu tấn, trong khi giá trị nhập khẩu giảm 14% CK xuống 6.6 tỷ USD. Lũy kế 2 tháng năm 2026, lượng than 
nhập khẩu đạt 11 tấn (+4%CK) với giá trị ước đạt 1,2 tỷ USD (+3% CK)  

• Giá than nội địa bình quân năm 2025 đạt khoảng 2.19 triệu đồng/tấn (-8% CK). Tổng sản lượng than do TKV và Tổng công ty Đông Bắc cung cấp cho các nhà máy điện của EVN ước đạt
36.7 triệu tấn (-8% CK). Sang năm 2026, TKV dự kiến cung cấp khoảng 42 triệu tấn than cho sản xuất điện (+14% CK), nhằm đáp ứng nhu cầu điện dự kiến gia tăng.

(US$/ton)

Giá than trộn nội địa cho nhiệt điện (triệu đồng/tấn)

Nguồn: EVNGENCO3, Mirae Asset Vietnam ResearchNguồn: Tổng cục Hải Quan, Mirae Asset Vietnam Research
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Giá khí ở mức cao làm suy giảm khả năng cạnh tranh của điện khí

Nguồn: NT2, EVNGENCO3, Mirae Asset Vietnam Research

Giá khí nội địa đầu vào (US$/MMBTU)Giá khí LNG khu vực châu Á (US$/MMBTU) và chỉ số giá khí tự nhiên

Nguồn: IMF, Mirae Asset Vietnam Research
Nguồn: EVNGENCO3, Mirae Asset Vietnam Research

Khả năng cấp khí nội địa khu vực ĐNB cho sản xuất điện
(triệu m3)

• Trong bối cảnh nguồn khí nội địa suy giảm và chưa có nguồn khai thác mới, sản lượng điện khí đã giảm liên tiếp trong 3 năm gần đây. Dù LNG là giải pháp thay thế để bù đắp
thiếu hụt, nhưng điều này cũng khiến ngành điện chịu rủi ro lớn hơn từ biến động giá nhiên liệu toàn cầu. Khi giá LNG và khí tự nhiên tăng cao, tính cạnh tranh về chi phí của điện
khí so với điện than suy yếu, dẫn đến khả năng bị giảm huy động, đặc biệt trong bối cảnh EVN ưu tiên vận hành hệ thống với chi phí thấp nhất.

• Giá LNG được dự báo sẽ chịu áp lực tăng đáng kể khi căng thẳng tại Trung Đông leo thang. Xung đột giữa Mỹ – Israel – Iran làm gián đoạn hoạt động vận chuyển dầu khí và gia tăng
rủi ro đối với hạ tầng năng lượng trọng yếu. Đặc biệt, nếu dòng chảy qua eo biển Hormuz—tuyến vận chuyển chiếm khoảng 20% nguồn cung LNG toàn cầu—bị ảnh hưởng, thị
trường sẽ càng bị thắt chặt và biến động giá gia tăng. Các hành động trả đũa nhắm vào cơ sở năng lượng trong khu vực có thể tiếp tục hạn chế nguồn cung, qua đó duy trì áp lực
tăng đối với giá dầu và LNG.

• Về diễn biến giá, giá khí nội địa bình quân năm 2025 cho NT2 ở mức khoảng 9,38 USD/MMBTU (-1% CK). Trong khi đó, giá LNG tăng nhẹ trong năm 2025, do căng thẳng địa chính trị 
trong tháng 6/2025, trước khi hạ nhiệt ở các tháng sau đó, giá bình quân ở mức 12,9 USD/MMBTU (+3% CK). 
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KQKD năm 2025

Doanh thu Lợi nhuận gộp Lợi nhuận từ HĐKD Lợi nhuận sau thuế

Phân loại điện Mã CP 2024 2025 CK 2024 2025 CK 2024 2025 CK 2024 2025 CK

Thủy điện

VSH 1,825 2,304 26% 873 1,228 41% 826 1,160 40% 448 863 92%

TMP 764 753 -1% 442 402 -9% 382 335 -13% 355 322 -9%

SJD 423 449 6% 220 245 12% 193 199 3% 143 162 13%

SBA 264 397 50% 156 242 55% 139 216 55% 114 170 49%

SHP 628 648 3% 365 379 4% 334 341 2% 296 298 1%

NMĐ Khí
BTP 357 263 -26% 14 43 217% (26) 3 110% 43 41 -4%

NT2 5,944 7,958 34% 52 1,248 2322% (30) 1,163 4021% 83 1,130 1264%

NMĐ Than

NBP 1,161 359 -69% 20 38 92% (9) 8 183% (13) 8 162%

PPC 7,681 6,566 -15% 228 257 13% 88 155 77% 427 170 -60%

HND 11,036 9,731 -12% 407 548 35% 300 458 53% 259 421 63%

QTP 11,908 10,786 -9% 824 1,526 85% 709 1,405 98% 619 1,051 70%

Đa dạng

GEG 2,325 2,999 29% 1,073 1,714 60% 938 1,514 61% 92 947 928%

POW 30,306 34,151 13% 1,998 4,327 117% 1,120 3,080 175% 1,211 2,869 137%

PGV 40,690 43,573 7% 2,980 6,935 133% 2,308 6,259 171% (876) 3,703 523%

REE 4,240 4,979 17% 1,007 1,411 40%

Thủy điện và các công ty đa dạng loại hình điện có KQKD năm 2025 vượt trội
• Thủy điện: tăng trưởng ổn định và tích cực, với phần lớn doanh nghiệp đạt mức tăng vừa phải về doanh thu, lợi nhuận và sản lượng, nhờ điều kiện thủy văn thuận lợi và được huy động

cao. Tuy nhiên, kết quả kinh doanh có sự phân hóa, khi một số doanh nghiệp ghi nhận suy giảm nhẹ. 

• Nhiệt điện khí: diễn biến không đồng đều giữa các nhà máy. Trong khi NT2 ghi nhận sự phục hồi mạnh mẽ về doanh thu và lợi nhuận, doanh nghiệp khác có kết quả trái chiều. 

• Nhiệt điện than: doanh thu giảm tại phần lớn doanh nghiệp do nhu cầu yếu và mức huy động thấp hơn. Tuy nhiên, lợi nhuận cải thiện đáng kể nhờ chi phí than đầu vào giảm, giúp biên
lợi nhuận mở rộng và hỗ trợ tăng trưởng lợi nhuận dù doanh thu chịu áp lực. Bên cạnh đó, doanh thu chênh lệch tỷ giá ghi nhận đột biến tại HND (380 tỷ đồng) và QTP (663 tỷ đồng) 
cũng đóng góp đáng kể vào mức tăng trưởng lợi nhuận.

• Các công ty sản xuất đa dạng loại điện ghi nhận tăng trưởng tích cực cả về doanh thu và lợi nhuận, nhờ đóng góp từ mở rộng công suất, cải thiện cơ chế giá (các nhà máy điện gió của 
GEG ) và doanh thu chênh lệch tỷ giá của PGV (1,530 tỷ đồng) . Kết quả có sự khác biệt giữa các doanh nghiệp nhưng nhìn chung duy trì xu hướng tích cực.
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Nguồn : Mirae Asset Vietnam Research

Hiệu suất đầu tư của GEG đạt 33% trong 1 năm, vượt qua VN-Index và các công ty cùng ngành
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Ngành điện Việt Nam năm 2026

Nguồn: Niên giám thống kê, EVN, Mirae Asset Vietnam Research

Hệ số đàn hồi điện/GDP đã giảm mạnh trong giai đoạn 2011–2025, đặc biệt rõ rệt trong giai đoạn 2021–2025, khi chỉ số này trung bình ở mức 0.87, một phần do tác động của đại dịch 
COVID-19. Mặc dù khu vực công nghiệp vẫn là nhóm tiêu thụ điện lớn nhất, chúng tôi cho rằng xu hướng giảm của chỉ số này phản ánh việc các ngành công nghiệp có mức tiêu thụ điện 
lớn đã nâng cao hiệu quả sử dụng điện và chuyển đổi sang công nghệ sản xuất hiện đại, ít tiêu tốn điện hơn. 

Nhìn sang giai đoạn 2026–2030, với mục tiêu tăng trưởng GDP trên 10%/năm, chúng tôi kỳ vọng độ co giãn điện/GDP sẽ tiếp tục giảm nhưng với tốc độ chậm hơn. Nền kinh tế dự kiến sẽ 
chuyển dịch cơ cấu sang các ngành có giá trị gia tăng cao như dịch vụ và công nghệ, cùng với việc tiếp tục cải thiện hiệu quả sử dụng năng lượng. Đồng thời, các động lực tăng trưởng 
mới như xe điện (EV) và các ngành công nghiệp mới nổi như bán dẫn, trí tuệ nhân tạo (AI), điện toán đám mây và trung tâm dữ liệu được kỳ vọng tăng trưởng mạnh. Do đó, dù hiệu quả 
năng lượng tiếp tục cải thiện, các yếu tố này sẽ làm tăng nhu cầu tiêu thụ điện, hạn chế mức giảm sâu của chỉ số.

Chúng tôi dự báo áp lực lên hệ thống điện sẽ gia tăng trong năm 2026, khi thời tiết trở nên nóng hơn trong nửa cuối năm thúc đẩy nhu cầu điện dân dụng, trong khi điều kiện thủy văn 
kém thuận lợi ảnh hưởng đến nguồn cung. Theo Quyết định số 3477/QĐ-BCT ngày 28/11/2025 về kế hoạch vận hành hệ thống điện quốc gia năm 2026, tổng sản lượng điện và nhập khẩu 
được dự báo theo các kịch bản:
• Kịch bản cơ sở: 350 tỷ kWh (+9% CK).
• Kịch bản vận hành hệ thống: 360 tỷ kWh (+12% CK).
• Kịch bản cao điểm mùa khô: 368 tỷ kWh (+14% CK) trong các tháng có nhu cầu tiêu thụ điện cao từ tháng 4–7.

Kịch bản sản lượng điện năm 2026Hệ số đàn hồi điện/GDP

Nguồn: BCT, EVN, Mirae Asset Vietnam Research
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Dự báo chu kì ENSO

Nguồn: IRI, Mirae Asset Vietnam Research

Luận điểm đầu tư 2026
Theo dự báo tháng 3 của NOAA, chu kỳ khí hậu được kỳ vọng sẽ chuyển từ La Niña sang El Niño trong năm 2026. Điều kiện trung tính dự kiến chiếm ưu thế trong nửa đầu năm, trong
khi xác suất hình thành El Niño tăng dần trong nửa cuối năm, lên khoảng 70%, cao hơn so với dự báo tháng 2 (dưới 60%). Do đó, điều kiện cho thủy điện có thể kém thuận lợi hơn trong
nửa cuối năm. Ngược lại, nhiệt điện than có thể được huy động cao hơn, khi EVN dự kiến tăng cường huy động để bù đắp sự suy giảm sản lượng thủy điện.

• Chúng tôi đưa ra đánh giá trung lập đối với thủy điện, do điều kiện kém thuận lợi hơn so với năm trước. 
• Trong khi đó, nhiệt điện than được kỳ vọng hưởng lợi từ mức huy động cao hơn từ EVN trong 6 tháng cuối năm.
• Giá dầu tăng hỗ trợ kỳ vọng cho nhiệt điện khí, nhưng chúng tôi vẫn giữ quan điểm trung lập do giá khí neo theo dầu làm tăng chi phí, gây áp lực biên lợi nhuận và cạnh tranh.

Chúng tôi duy trì quan điểm trung lập đối với năng lượng tái tạo trong ngắn hạn. Dù nhiều dự án đang được triển khai, khung pháp lý hiện tại vẫn có thể hạn chế tốc độ tăng
trưởng của ngành. Tuy nhiên, chúng tôi vẫn tích cực trong dài hạn, nhờ các mục tiêu mở rộng trong Quy hoạch Điện VIII (PDP8) và cam kết của Chính phủ đối với quá trình chuyển
dịch năng lượng xanh.

Bên cạnh đó, luận điểm đầu tư ngành điện 2026 xoay quanh tính phòng thủ và dòng tiền ổn định, trong đó cổ tức là điểm nhấn. Nhu cầu điện tăng trưởng vững chắc hỗ trợ sản lượng.
Các doanh nghiệp điện có lịch sử chi trả cổ tức tiền mặt đều đặn, hấp dẫn trong bối cảnh áp lực lãi suất.
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PHỤ LỤC 
Hệ thống khuyến nghị cổ phiếu Thang đánh giá ngành

Mua : Lợi nhuận kỳ vọng từ 20% trở lên Tích Cực : Các yếu tố cơ bản thuận lợi hoặc đang cải thiện

Tăng Tỷ Trọng : Lợi nhuận kỳ vọng từ 10% trở lên Trung Tính : Các yếu tố cơ bản ổn định và dự kiến không có thay đổi trọng yếu

Nắm Giữ : Lợi nhuận kỳ vọng trong khoảng +/-10% Tiêu Cực : Các yếu tố cơ bản không thuận lợi hoặc theo xu hướng xấu

Bán : Lợi nhuận kỳ vọng từ -10% trở xuống

* Hệ thống khuyến nghị của chúng tôi dựa trên lợi nhuận kỳ vọng về tăng trưởng giá cổ phiếu trong vòng 12 tháng tiếp theo.
* Giá mục tiêu được xác định bởi chuyên viên phân tích áp dụng các phương pháp định giá được đề cập trong báo cáo, một phần dựa trên dự phóng của người phân tích về lợi nhuận trong tương lai.
* Việc đạt giá mục tiêu có thể chịu tác động từ các rủi ro liên quan đến cổ phiếu, doanh nghiệp, cũng như điều kiện thị trường, vĩ mô nói chung.

Khuyến cáo
Kế từ ngày phát hành, Chứng Khoán Mirae Asset và các chi nhánh không có bất kỳ lợi ích đặc biệt liên quan đến doanh nghiệp chủ thể và không sở hữu trên 1% số lượng cổ phiếu đang lưu hành của doanh nghiệp chủ thể.

Xác nhận của chuyên viên phân tích
Chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm thực hiện báo cáo này xác nhận rằng (i) những quan điểm được trình bày trong báo cáo này phản ánh đúng quan điểm cá nhân các tổ chức phát hành và chứng khoán trong báo cáo và (ii)
không có phần thù lao nào của chuyên viên phân tích đã, đang, hoặc sẽ trực tiếp hay gián tiếp có liên quan đến các khuyến nghị hay quan điểm thể hiện trong báo cáo này. Tương tự như các nhân viên trong công ty, Chuyên viên phân
tích nhận được thù lao dựa trên doanh thu và lợi nhuận tổng thể của Chứng Khoán Mirae Asset, trong đó bao gồm doanh thu từ các đơn vị kinh doanh khác như bộ phận Môi giới tổ chức, Ngân hàng đầu tư hoặc Tư vấn doanh nghiệp.
Tại thời điểm phát hành báo cáo, Chuyên viên phân tích không biết về bất kỳ xung đột lợi ích thực tế, trọng yếu nào của Chuyên viên phân tích hoặc Chứng Khoán Mirae Asset.

Tuyên bố miễn trừ trách nhiệm
Báo cáo này được công bố bởi Công ty Cổ phần Chứng khoán Mirae Asset (Việt Nam) (sau đây gọi tắt là MAS), là công ty chứng khoán được đăng ký tại nước Cộng hòa xã hội chủ nghĩa Việt Nam và là thành viên của Sở giao dịch chứng
khoán Việt Nam. Thông tin và ý kiến trong tài liệu này đã được tổng hợp từ các nguồn được cho là đáng tin cậy, nhưng những thông tin đó chưa được xác minh độc lập và MAS không cam đoan, đại diện hoặc bảo đảm, rõ ràng hay ngụ
ý, về tính công bằng, chính xác, đầy đủ hoặc tính đúng đắn của thông tin và ý kiến trong tài liệu này hoặc của bất kỳ bản dịch nào sang tiếng Anh từ tiếng Việt. Trong trường hợp bản dịch tiếng Anh của một báo cáo được chuẩn bị bằng
tiếng Việt, bản gốc của báo cáo bằng tiếng Việt có thể đã được cung cấp cho nhà đầu tư trước khi thực hiện báo cáo này.
Đối tượng tiếp nhận được nhắm đến của báo cáo này là các nhà đầu tư tổ chức chuyên nghiệp, những người có kiến thức đáng kể về môi trường kinh doanh địa phương, các thông lệ chung, luật và nguyên tắc kế toán, và không có việc
cá nhân nào tiếp nhận hoặc sử dụng báo cáo này sẽ vi phạm bất kỳ luật hoặc quy định hoặc đối tượng của MAS và các chi nhánh đối với các yêu cầu về đăng ký hoặc cấp phép ở bất kỳ khu vực tài phán nào sẽ nhận được hoặc sử dụng
bất kỳ thông tin nào từ đây.
Báo cáo này chỉ dành cho mục đích thông tin chung, không phải và sẽ không được hiểu là một lời đề nghị hoặc một lời mời chào để thực hiện các giao dịch bất kỳ chứng khoán hoặc công cụ tài chính nào khác. Báo cáo không cấu
thành lời khuyên đầu tư cho bất kỳ người nào và người đó sẽ không được coi là khách hàng của MAS chỉ vì nhận được báo cáo này. Báo cáo này không tính đến các mục tiêu đầu tư cụ thể, tình hình tài chính hoặc nhu cầu của các khách
hàng cá nhân. Báo cáo không được dựa vào để thay thế cho việc thực hiện phán quyết độc lập. Thông tin và ý kiến trong tài liệu này là kể từ ngày của tài liệu này và có thể thay đổi mà không cần thông báo trước. Giá và giá trị của các
khoản đầu tư được đề cập trong báo cáo này và thu nhập từ chúng có thể giảm giá hoặc tăng giá, và các nhà đầu tư có thể phải chịu lỗ cho các khoản đầu tư. Hiệu suất trong quá khứ không phải là biểu thị cho hiệu suất trong tương
lai. Lợi nhuận trong tương lai không được đảm bảo và có thể xảy ra mất vốn ban đầu. MAS, các chi nhánh và giám đốc, cán bộ, nhân viên và đại lý của họ không chịu bất kỳ trách nhiệm pháp lý nào đối với bất kỳ tổn thất nào phát sinh
từ việc sử dụng tài liệu này.
MAS có thể đã đưa ra các báo cáo khác không nhất quán và đưa ra kết luận khác với các ý kiến được trình bày trong báo cáo này. Các báo cáo có thể phản ánh các giả định, quan điểm và phương pháp phân tích khác nhau của các nhà
phân tích đã chuẩn bị chúng. MAS có thể đưa ra các quyết định đầu tư không phù hợp với các ý kiến và quan điểm được trình bày trong báo cáo nghiên cứu này. MAS, các chi nhánh của MAS và giám đốc, cán bộ, nhân viên và đại lý của
họ có thể có các vị trí dài hoặc ngắn trong bất kỳ chứng khoán chủ đề nào vào bất kỳ lúc nào và có thể thực hiện mua hoặc bán, hoặc đề nghị mua hoặc bán bất kỳ chứng khoán nào như vậy hoặc các công cụ tài chính khác tùy từng
thời điểm trên thị trường mở hoặc theo cách khác, trong từng trường hợp, với tư cách là bên giao đại lý hoặc bên đại lý. MAS và các chi nhánh của nó có thể đã có, hoặc có thể mong đợi tham gia vào các mối quan hệ kinh doanh với các
công ty chủ thể để cung cấp các dịch vụ ngân hàng đầu tư, tạo thị trường hoặc các dịch vụ tài chính khác được cho phép theo luật và quy định hiện hành.
Không một phần nào của tài liệu này có thể được sao chép hoặc tái tạo theo bất kỳ cách thức hoặc hình thức nào hoặc được phân phối lại hoặc xuất bản, toàn bộ hoặc một phần, mà không có sự đồng ý trước bằng văn bản của MAS
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